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AVISO LEGAL

Los hechos y/o cifras contenidos en el presente informe que no se refieran a datos historicos son “proyecciones y consideraciones a futuro”. Las palabras y expresiones como “se cree”, “se
espera”, “se anticipa”, “se prevé”, “se pretende”, “se tiene la intencién”, “deberia”, “se intenta alcanzar”, “se estima”, “futuro” y expresiones similares, en la medida en que se relacionan
con el grupo Grifols, son utilizadas para identificar proyecciones y consideraciones a futuro. Estas expresiones reflejan las suposiciones, hipdtesis, expectativas y previsiones del equipo directivo a
la fecha de formulacién de este informe, que estan sujetas a un nimero de factores que pueden hacer que los resultados reales difieran materialmente. Los resultados futuros del grupo Grifols
podrian verse afectados por acontecimientos relacionados con su propia actividad, tales como la falta de suministro de materias primas para la fabricacion de sus productos, la aparicion de
productos competitivos en el mercado o cambios en la normativa que regula los mercados donde opera, entre otros. A fecha de formulacién de este informe el grupo Grifols ha adoptado las
medidas necesarias para paliar los posibles efectos derivados de estos acontecimientos. Grifols, S.A. no asume ninguna obligacion de informar publicamente, revisar o actualizar proyecciones y
consideraciones a futuro para adaptarlas a hechos o circunstancias posteriores a la fecha de formulacion de este informe, salvo en los casos expresamente exigidos por las leyes aplicables. Las
informaciones, opiniones y declaraciones en este documento acerca de cifras pro-forma’ no han sido auditadas ni verificadas por terceros independientes, por lo que la compafia en ningun
caso garantiza la imparcialidad, exactitud, integridad o correccion de estas cifras, informacion, opiniones y declaraciones. Este documento no constituye una oferta o invitacion a comprar o
suscribir acciones de conformidad con lo previsto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, el Real Decreto Ley 5/2005, de 11 de marzo y/o el Real Decreto 1310/2005, de 4

de noviembre, y sus normas de desarrollo.
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2011: EL COMIENZO DE UNA NUEVA ERA PARA GRIFOLS

LA ADQUISICION DE TALECRIS
CONVIERTE A GRIFOLS EN
LIDER MUNDIAL DE VENTAS
DE INMUNOGLOBULINA (IVIG)
Y DE A1PI, UTILIZADO PARA EL
TRATAMIENTO DEL ENFISEMA
PULMONAR

EL 60% DE LOS INGRESOS
PRO-FORMA' SE GENERAN EN
ESTADOS UNIDOS Y CANADA,
EL 26% EN EUROPA Y EL 14%
RESTANTE SE DISTRIBUYE ENTRE
AMERICA DEL SUR Y ASIA

LA DIVERSIFICACION
GEOGRAFICA PERMITE REDUCIR
LA EXPOSICION A ESPANA

LA IDENTIFICACION DE
SINERGIAS PRODUCTIVAS,
OPTIMIZACION DE
ESTRUCTURAS CORPORATIVAS
Y COMERCIALES Y LA
INTEGRACION DE LOS
EQUIPOS, CULMINADA EN
DICIEMBRE 2011,
PRINCIPALES AREAS DE
ACTUACION DE

LA NUEVA GRIFOLS




RESULTADOS EN 2011

Ventas pro-forma’ por encima de 2.300
millones de euros. Incremento del 7,7% a
tipo de cambio constante (CC) en 2011

Crecimiento del 88,6% (CC) en ventas
reportadas? hasta 1.795,6 millones de euros

6,4% de aumento del EBITDA ajustado® hasta
630,8 millones de euros y 27,4% de margen
sobre ventas pro-forma’

Beneficio neto ajustado?® de 233,6 millones de
euros y 10,1% de margen sobre los ingresos
pro-forma’
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Grifols, grupo de referencia mundial en el sector
sanitario, se ha convertido en la tercera compafia
del mundo en la produccién de farmacos biolégicos
derivados del plasma tras hacer efectiva la compra de
la norteamericana Talecris. Ademas, Grifols es el lider
mundial en la venta de inmunoglobulina (IGIV) y de
A1PI para el tratamiento del enfisema pulmonar. El
valor de la transaccién incluyendo deuda, ascendio
aproximadamente a 3.300 millones de euros, siendo
éste el acontecimiento mas relevante ocurrido en
el ejercicio.

El cierre de la operacion en junio de 2011, el inicio
del proceso de integracion y la materializaciéon de
algunas de las sinergias estimadas, han impactado
sobre gran parte de las principales magnitudes
del grupo. En este sentido, los estados financieros
pro-forma' obtenidos a partir de los estados
consolidados de ambas companias, que se facilitan
a titulo orientativo y los auditados y reportados?, que
incluyen los resultados de la compafia adquirida a
partir de junio de 2011 (siete meses), primer mes
de consolidacion, recogen dichos efectos, si bien su
impacto no se ha materializado totalmente.

En cuanto a la evolucion por divisiones, la reciente
adquisicion ha dotado de mayor protagonismo y
peso dentro del grupo a Bioscience que, en términos
pro-forma’, representa mas del 88% del negocio.
Asimismo, ha permitido a Grifols sequir fomentando
su internacionalizacion como grupo e impulsar la
actividad exterior de todas sus divisiones, incluyendo
Hospital, la divisiéon hasta ahora menos diversificada.
De hecho, a cierre del ejercicio, aproximadamente
el 90% de la actividad de Grifols se generé en los
mercados internacionales.

En términos de Recursos Humanos, la adquisicion
de Talecris ha supuesto casi doblar el numero

GRI FOI.S a new era begins

de empleados de Grifols, cuya plantilla media
acumulada en diciembre de 2011 ascendié a 11.230
profesionales. La puesta en comun de las mejores
practicas, la consolidacion de politicas de formacién,
remuneracion y proyeccion profesional y la gestion
del talento, son algunas de las areas en las que
actualmente se esta trabajando con el objetivo de
cohesionar la nueva Grifols.

Por su parte, en el area de Medio ambiente, destaca
la actualizacién del “Programa Ambiental 2011-
2013" para incorporar las actividades productivas
de Talecris a las de Grifols, asi como las medidas
gue se estan llevando a cabo para unificar y ampliar
indicadores, e implementar y homogeneizar medidas
de eco eficiencia y de buenas préacticas ambientales
en las instalaciones productivas.

Finalmente, cabe constatar como en un entorno de
gran volatilidad y desconfianza, Grifols ha sabido
condiliar su crecimiento organico con la implantacion
de nuevas estructuras corporativas y comerciales,
principalmente en Estados Unidos, como parte del
proceso de integracion iniciado a partir de junio de
2011, lo que ha permitido una rapida adaptacion
del grupo a las necesidades sanitario-hospitalarias
de los principales agentes que operan en el mercado
norteamericano (asociaciones de pacientes, centrales
de compra, médicos, etc.) y de creacién de valor a
corto plazo, motivado por la consecucién de algunas
de las sinergias productivas proyectadas.

La gestion realizada por Grifols hasta el momento
le ha hecho merecedora de diversos premios
y reconocimientos, de prestigio nacional e
internacional, que le han sido otorgados a lo largo
del ejercicio 2011.



1. PERDIDAS Y GANANCIAS:
PRINCIPALES INDICADORES
EN 2011

EVOLUCION DE LAS VENTAS:
RESULTADOS PRO-FORMA!

Grifols ha cerrado el ejercicio correspondiente al
afno 2011 con una cifra de negocio, en términos
pro-forma’, que asciende a 2.302,7 millones de
euros. Representa un incremento del 7,7% a tipo
de cambio constante (cc) si bien teniendo en cuenta
los efectos cambiarios, el crecimiento registrado se
sitla en el 4,6%. Asi, la volatilidad de las divisas,
como consecuencia de las incertidumbres existentes
sobre el crecimiento de las principales economias
del mundo, impacté de forma negativa sobre los

resultados de Grifols aunque la diversificacién
geogréfica de las ventas ha permitido minimizar y
neutralizar en gran medida estos efectos.

Ademas, destaca la favorable evolucion de los
ingresos registrados de forma independiente en
todas las divisiones, si bien la compra de Talecris
ha modificado los pesos relativos de cada una
de ellas sobre la facturacion total del grupo y ha
generado una nueva estructura de ventas atendiendo
a su procedencia. En este sentido, el crecimiento
organico de Grifols se ha constatado en el ejercicio
y se mantiene el incremento del volumen de ventas
en todas las divisiones, que muestran una tendencia
positiva.

En términos pro-forma’, en 2011 las ventas de la
Division Bioscience crecieron un 3,1% hasta 2.031,3

ANALISIS DE VENTAS POR DIVISION PROFORMA'

MILES DE EUROS 2011 % Ventas 2010 % Ventas % Var. % Var. CC*
BIOSCIENCE 2.031.306 88,3 1.969.564 89,5 3,17 6.4
HOSPITAL 95.365 89.552 4,0 6,5 6,7
DIAGNOSTIC 117.358 5,17 109.088 5,0 7,6 8,4
EG\IZI)VOMQEESIALS 58.625 2,5 32.600 1.5 79,8 87,1
TOTAL 2.302.654 700,0 2.200.804 700,0 4,6 7.7

*(CC) Cambio Constante excluye las variaciones de tipo de cambio
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millones de euros, representando algo mas del 88%
de la facturacién total. Diagnostic incrementa un
7,6% su facturacion hasta 117,4 millones de euros
y Hospital un 6,5% hasta 95,4 millones de euros. Tal
y como estaba previsto, ambas divisiones reducen
su participacion sobre la facturacién global hasta
el 5,1% vy el 4,1% respectivamente y se constatan
los cambios en los pesos relativos de cada una de
ellas sobre los ingresos del grupo. Ademas, las
ventas de la Division Raw Materials & Others, que
representan aproximadamente el 3%, aumentan
hasta 58,6 millones de euros por la reclasificacién de
los royalties que antes se incluian en Bioscience y la
asignacion a esta division de los ingresos derivados
de los acuerdos con Kedrion consecuencia de la
adquisicion.



Por su parte, la adquisicion también ha modificado
la distribucion geografica de los ingresos. En este
sentido, destaca como en 2011 el 90% de la
actividad de Grifols se produjo en los mercados
exteriores, donde la facturaciéon alcanzd 2.069,4
millones de euros con un ritmo de crecimiento
superior al 5,1%. El peso relativo de Espafia se ha
reducido hasta el 10% en términos pro-forma’,
generando 233,2 millones de euros.

En lo que a la complementariedad geografica de las
ventas se refiere, los ingresos recurrentes (excluyendo
Raw Materials) en Estados Unidos y Canada, que
crecieron un 3,5% hasta 1.364 millones de euros,
representaron cerca del 60% de la facturacién. En
Europa se generd el 25,6% de las ventas, que con
un crecimiento del 1,5% a pesar de la coyuntura
actual, ascendieron a 588,6 millones de euros
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(excluyendo Raw Materials) gracias a los incrementos
de cuota de mercado en paises como Alemaniay
Portugal, entre otros. La evolucion de las ventas en
otras areas geograficas continua en ascenso. En
términos pro-forma' generan aproximadamente
el 14% de los ingresos, si bien cabe mencionar las
buenas perspectivas de crecimiento en paises como
Brasil y China.

Finalmente, es destacable como el impulso del
negocio internacional se ha visto respaldado con la
incorporacion de Canada como mercado significativo
y, a nivel comercial, con la consolidacién de la oficina
de representacion de Shanghai (China) y de las filiales
de Colombia y Suecia, operativas desde finales de
2010. Actualmente, Grifols esta presente en 100
paises y cuenta con filiales comerciales propias en
24 paises.

ANALISIS DE VENTAS POR REGION PROFORMA

MILES DE EUROS 2011 % S/Ventas 2010 % S/Ventas % Var % Var. CC’
EU 588.610 25,6 580.031 26,3 1,5 1,5
US+CANADA 1.363.961 59,2 1.317.338 59,9 3,5 8,1
R.O.W. 319.557 13,9 298.620 13,6 7,0 9,0
SUBTOTAL 2.272.128 98,7 2.195.989 99,8 3,5 6,5
RAW MATERIALS 30.526 1,3 4.815 0,2 533,9 575,9
TOTAL 2.302.654 700,0 2.200.804 7100,0 4,6 7,7

*(CC) Cambio Constante excluye las variaciones de tipo de cambio
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EVOLUCION DE LAS VENTAS:
RESULTADOS REPORTADOS?

La facturacion de Grifols, segun los estados
financieros auditados y reportados, que incluyen los
resultados de la compafiia adquirida a partir de junio
de 2011 (siete meses), primer mes de consolidacion,
alcanzaron 1.795,6 millones de euros, que representa
un incremento del 88,6% a tipo de cambio constante
(cc). Teniendo en cuenta los efectos cambiarios, el
crecimiento registrado se sitla en el 81,2%.

Por areas de negocio, las ventas de la Division
Bioscience en 2011, teniendo en cuenta siete
meses de actividad conjunta, crecieron un 98%
hasta 1.531,2 millones de euros y aportaron mas
del 85% de los ingresos al grupo. Por su parte, las
de Diagnostic incrementaron un 7,6% hasta 117,4
millones de euros y las de Hospital un 6,5% hasta
los 95,4 millones de euros. En ambos casos, se
reducen sus aportaciones a la facturacién global
hasta el 6,5% vy el 5,3% respectivamente. En el caso
de Raw Materials & Others, los ingresos reportados
se sitlan en 51,7 millones.

Asimismo, en lo que a la distribuciéon geografica
de las ventas se refiere, los ingresos en Estados
Unidos y Canada crecieron un 180,7% hasta 948,7
millones de euros teniendo en cuenta siete meses de
actividad conjunta y representaron cerca del 53%
de la facturacion. En Europa se produjo el 30% de
la facturacién, que aumento aproximadamente el
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22% hasta situarse en 526,6 millones de euros y en
otras areas geograficas las ventas mantuvieron una
tendencia al alza con incrementos superiores al 34%
e importes totales cercanos a 290 millones de euros.
Las ventas reportadas también constatan una
reduccion del peso relativo de Espafa hasta el 13%,
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frente al 23% que representaba en 2010, y como
el 87% de la actividad de Grifols se produjo en
los mercados exteriores, donde la facturacion
alcanzod 1.565 millones de euros con un ritmo de
crecimiento superior al 105%.

ANALISIS DE VENTAS POR REGION REPORTADAS?

MILES DE EUROS 2011 % S/Ventas 2010 % S/Ventas % Var % Var. CC’
EU 526.625 29,3 432.191 43,6 21,9 22,0
US+CANADA 948.730 52,9 338.016 34,1 180,7 199,7
R.O.W. 289.732 16,1 215.708 21,8 34,3 37,1
SUBTOTAL 1.765.087 98,3 985.915 99,5 79,0 86,2
RAW MATERIALS 30.526 1.7 4.815 0,5 533,9 575,9
TOTAL 1.795.613 7100,0 990.730 700,0 81,2 88,6

ANALISIS DE VENTAS POR DIVISION REPORTADAS?

MILES DE EUROS 2011 % Ventas 2010 % Ventas % Var. % Var. CC*
BIOSCIENCE 1.531.199 85,3 773.371 78,1 98,0 707,0
HOSPITAL 95.365 5,3 89.552 9,0 6,5 6,7
DIAGNOSTIC 117.358 6,5 109.088 11,0 7,6 8,4
RAW MATERIALS
AND OTHERS 51.691 2,9 18.719 1,9 176,2 789,6
TOTAL 1.795.613 7100,0 990.730 700,0 81,2 88,6
*(CC) Cambio Constante excluye las variaciones de tipo de cambio
7
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EVOLUCION DE MARGENES Y
BENEFICIO

La politica de contencién de gastos ha sido una
constante a lo largo del ejercicio, si bien los mayores
costes de materia prima (plasma), la contribucién
negativa del factor precio sobre la evolucion de los
ingresos y el efecto en los valores comparables de las
reformas sanitarias, con impacto limitado en 2010,
han incidido directamente en el margen bruto y en
el EBITDA.

En este sentido, los resultados pro-forma' de Grifols
muestran como el EBITDA ajustado® aumenté un
6,4% hasta 630,8 millones de euros, que representa
un margen del 27,4% sobre ventas. Por su parte, el
beneficio neto ajustado? se sitia en 233,6 millones
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de euros, que representa un 10,1% sobre los
ingresos pro-forma' y un descenso del 19,8%.

En cuanto a los resultados reportados?, que incluyen
siete meses de actividad conjunta, el EBITDA
ajustado® aumenté un 73,5% hasta 472,8 millones
de euros, que representa un 26,3% sobre ventas
si bien ascenderia a 369,5 millones de euros si
tenemos en cuenta los costes de transaccion de la
reciente adquisicion y otros gastos no recurrentes.
En este sentido, supondria un aumento del 44,6%
en relacion con el EBITDA de 2010 y un margen del
20,6% sobre ventas.

El grupo tiene una elevada cobertura natural a las
fluctuaciones del délar americano, la divisa a la que
tiene mayor exposicion.

PRINCIPALES RESULTADOS DE GRIFOLS 2011 PROFORMA!

MILLONES DE EUROS 20M 2010 % Var.
VENTAS 2.302,7 2.200,8 4,6
EBITDA AJUSTADO? 630,8 592,7 6,4
% SOBRE VENTAS 27,4% 26,9%
BENEFICIO NETO AJUSTADO?® 233,6 291.,4 -19,8
% SOBRE VENTAS 10,7 % 13,2%
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Finalmente, el beneficio neto ajustado® reportado?
por Grifols ha aumentado un 13,6% hasta 144,7
millones de euros, que supone un 8,1% de los
ingresos. Teniendo en cuenta los gastos relacionados
con la adquisicion y otros ajustes no recurrentes, el
beneficio neto obtenido en el ejercicio se sitla en
50,3 millones de euros, que representa un 2,8%
sobre ventas y un descenso del 56,4% en relacion
al ejercicio precedente.

En términos generales y en relaciéon con la previsible
mejora de margenes operativos como resultado
de la culminacién de algunas de las sinergias
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contempladas en el proceso de integracion, sus
efectos no han sido recogidos totalmente por los
estados financieros correspondientes a 2011, si
bien impactaran a medio plazo. Entre las iniciativas
llevadas a cabo, destacan la unificacion de la gestion
de centros para la obtencion de plasma en Estados
Unidos y otras mejoras operativas relacionadas con la
produccion, tales como la aprobacién de la FDA para
la utilizacion de un producto intermedio (la Fracciéon
lI+1ll) de la planta de Los Angeles en la produccién de
la IVIG en la planta de Clayton (Gamunex®). Ambas
contribuirdn a promover la eficiencia y a la positiva
evolucion de los margenes.
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Ademas, la compra de Talecris ha dado lugar a una
nueva estructura de financiacion y a un aumento
coyuntural del resultado neto financiero reportado?
que, tal y como estaba previsto, se situé en 197,8
millones de euros a cierre del ejercicio 2011. Este
aumento es consecuencia de los recursos captados
con la financiacién senior y con la emisién de bonos
llevada a cabo para hacer frente a parte del pago
por la compra de Talecris e incluyen, ademas, la
amortizacion de los costes capitalizados relacionados
con la deuda del grupo.

PRINCIPALES RESULTADOS DE GRIFOLS 2011 REPORTADO?

MILLONES DE EUROS 20M 2010 % Var.
EBITDA 369,5 255,5 44,6 %
% SOBRE VENTAS 20,6 25,8
EBITDA AJUSTADQO?® 472,8 272,5 73,5%
% SOBRE VENTAS 26,3 27,5
BENEFICIO NETO 50,3 115,5 -56,4%
% SOBRE VENTAS 2,8 11,7
BENEFICIO NETO AJUSTADO?® 144,7 127.4 13,6%
% SOBRE VENTAS 81 12,9




2. LA CULMINACION DEL
PROCESO DE ADQUISICION
DE TALECRIS MODIFICA EL
BALANCE DE GRIFOLS

El 2 de junio de 2011 Grifols culminé el proceso de
adquisicion de Talecris anunciado un afo antes, tras
obtener la aprobacién de todas las instituciones y
organismos involucrados, incluyendo las autoridades
de defensa de la competencia norteamericanas
(FTC). Asi, el grupo compraba la totalidad de las
acciones de la norteamericana por un importe
total aproximado de 3.700 millones de dolares
(2.600 millones de euros), si bien el valor total de
la transaccion incluyendo la deuda neta de Talecris
ascendid aproximadamente a 4.000 millones
de dolares (3.300 millones de euros). Con esta
operacion, Grifols confirmaba su firme compromiso
con el crecimiento del grupo a largo plazo también
via adquisiciones y realizaba una de las operaciones
corporativas mas exitosas e importantes del aio.

Grifols pagd por cada accién de Talecris
0,641/0,6485% acciones sin voto de nueva emision
(Clase B) y 19 ddlares americanos en efectivo. Esta
forma de pago, completada en 2011, ha modificado
notablemente la estructura del balance, afectando
al pasivo (incluyendo los fondos propios), si bien
ha permitido reforzar notablemente el activo de la
sociedad.
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EVOLUCION DEL ACTIVO

El activo total consolidado a 31 de diciembre de
2011 se situd en 5.807,7 millones de euros, frente
a los 1.889,0 millones de euros reportados a cierre
de 2010.

Destaca el incremento neto del inmovilizado material
en mas de 341 millones de euros, que refleja las
adquisiciones de activos de Talecris y que incluyen
la planta de fraccionamiento de plasma situada en
Clayton (Carolina del Norte) y diversos centros de
plasmaféresis, entre otros.

Asimismo, las estimaciones del valor razonable de
todos los activos adquiridos se han ajustado de forma
progresiva desde junio de 2011. Teniendo en cuenta
las ultimas actualizaciones y las variaciones del tipo
de cambio, que se han traducido en progresivos
incrementos a lo largo de los siete meses de
consolidacion computados, el inmovilizado inmaterial
se ha situado en 2.903,4 millones de euros. Dentro
de esta partida destaca el fondo de comercio,
que se sitia en 1.895,1 millones de euros a 31 de
diciembre de 2011, recogiendo la asignacién del
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precio de compra entre los distintos tipos de activos
y pasivos. Por su parte, la valoracién de otros activos
intangibles se situé en 1.008,3 millones de euros.
Todos estos importes, si bien bastante aproximados
tras las diversas revisiones llevadas a cabo y en linea
con los ultimos resultados trimestrales reportados,
contintan siendo provisionales.

También destaca la mejora de la gestion del
circulante hasta diciembre de 2011, tanto en
las partidas de cuentas a cobrar como en las de
inventarios. Los niveles de inventarios se sittan en
1.030,3 millones de euros, con una rotacion en torno
a los 300 dias. Esta tendencia ya se inicié en el primer
trimestre del afio y, tal y como estaba previsto, se
ha constatado en el gjercicio, si bien se consolidara
de forma progresiva a medio y largo plazo a raiz de
la adquisicion de Talecris.

Asimismo, Grifols ha continuado con su politica
de venta de facturas sin recurso a terceros por
valor de 157 millones de euros y se realizaron las
desinversiones de algunos activos de la entonces
Talecris que exigia la FTC norteamericana para
obtener su aprobacion.

Vista aérea del poligono industrial de Grifols en Carolina del Norte (EEUU) con la nueva planta de fraccionamiento
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EVOLUCION DEL PASIVO

La deuda financiera neta se situé por debajo
de las estimaciones para 2011

La deuda financiera neta de Grifols a 31 de diciembre
de 2011 se situd en 2.738,2 millones de euros, con
una posicion de caja de 340,6 millones de euros.
Como consecuencia, el ratio de deuda financiera
neta sobre EBITDA ajustado? se situo en 4,3 veces,
si bien se reduce hasta 3,9 veces EBITDA ajustado®
si aplicamos el tipo de cambio euro-ddlar vigente
en la fecha de cierre de la operacion de compra de
Talecris. En ambos casos, son inferiores al ratio de 5,2
veces inicialmente estimado para la fecha de cierre.
La compania estima que el ratio de deuda financiera
se reducira hasta los niveles de endeudamiento
previos a la compra una vez se alcancen las sinergias
previstas.

En este sentido, durante los siete meses de
consolidacion se ha constatado un incremento de
flujos de caja a corto plazo, que estd permitiendo
una rapida reduccion del apalancamiento del grupo.

Ademas, la redistribucion geografica de las ventas
tras la adquisicion, permitira aumentar la exposicion
del grupo a palises con menores periodos de cobro,
lo que contribuira a optimizar las necesidades de
financiacion a corto plazo y a mejorar el fondo de
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maniobra. Asi, las ventas de Grifols en Espafa se
redujeron en 2011 hasta el 13% (10% en términos
pro-forma’), frente al 23% que representaba en
2010.

Antes del cierre de la operacién y durante el afno,
Grifols también realizd diversas operaciones de
Sale&Lease-Back, o compra con arrendamiento
posterior (SLB), que le permitieron aumentar su
liquidez para hacer frente a parte del pago por
Talecris. Esta férmula de optimizacion patrimonial
se ha realizado sobre parte de las instalaciones de
Los Angeles y Clayton (Estados Unidos), con la sede
corporativa situada en Sant Cugat (Barcelona-Espafa)
y con algunas instalaciones de Las Torres de Cotillas
(Murcia-Espafia) entre otros, y han permitido al grupo
obtener unos 160 millones de euros netos.

Finalmente, en el segundo semestre de 2011, las
agencias crediticias Moody’s y Standard & Poor’s
confirmaron la calificacién inicialmente asignada para
la deuda senior garantizada de Grifols, que se sitUa
en Ba3 y BB respectivamente. Moody’s mantiene la
deuda senior no garantizada en B3y desde un punto
de vista corporativo global, la calificacion crediticia
a largo plazo de Grifols es B1. Standard & Poor’s
mantiene a su vez la deuda senior no garantizada en
By la calificacion corporativa en BB- con perspectivas
positivas.

GRI FOI.S a new era begins

El mantenimiento de estas calificaciones, ademas
de incidir en la transparencia financiera del grupo,
contribuye a mantener la confianza de los principales
agentes que intervienen en los mercados financieros
y de capitales. Destaca como ambas agencias de
calificacion han tenido en cuenta el alto grado de
integracion del grupo y las sinergias proyectadas,
la solida posicion en el mercado de hemoderivados
tras la compra de Talecris y las numerosas barreras
de entrada de nuevos competidores en el sector,
incluyendo que se trata de un modelo de negocio
muy intensivo en capital y que cuenta con un
exhaustivo y estricto marco regulador. También han
valorado las positivas perspectivas de crecimiento que
sigue ofreciendo el sector, pese a las incertidumbres
economicas globales, entre otros.

Por otro lado, en 2011 destaca un aumento en el
saldo acreedor del pasivo por impuestos diferidos
hasta 538,4 millones de euros consecuencia del
efecto fiscal de la asignacion del precio de compra
entre los distintos activos y pasivos.
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EVOLUCION DEL
PATRIMONIO NETO

INFORME
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3. POLITICA DE INVERSIONES
COMO ESTRATEGIA
DE CRECIMIENTO

CUMPLIMIENTO DE
INVERSIONES DE CAPITAL
(CAPEX) EN 2011 Y ANUNCIO
DE UN NUEVO PLAN PARA EL
PERIODO 2012-2015

En relacion al plan de inversiones previsto (CAPEX)
para ampliar y mejorar las instalaciones productivas
se ha mantenido en el gjercicio, tal y como estaba
previsto. El importe total destinado ha sido de 160
millones de euros de caja.

Destaca el inicio de las obras de construccion de la
nueva planta de fraccionamiento de plasma en Parets
del Valles (Barcelona-Espafa), con capacidad para
fraccionar 1 millon de litros/afo (ampliable hasta 2
millones de litros/afio) y el inicio de los procesos de
validacion de las instalaciones para la produccion
del pegamento biolégico Fibrin Glue® en Espanfa,
tras la finalizacion de los procesos de cualificacion
y validacién. En Estados Unidos, concretamente en
las instalaciones de Los Angeles, se han realizado
importantes inversiones en la nueva planta para
la produccién de albumina, en la de purificacién
de la inmunoglobulina intravenosa (IVIG) y en el
area de descongelacion de la planta destinada a la
purificacion de factores de coagulacion. Ademas,
continla en los plazos previstos la construccion
de la planta de fraccionamiento de plasma en las
instalaciones adquiridas de Clayton, en las que
también se han llevado a cabo mejoras para su
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mantenimiento y ampliacién de diversas areas.
Asimismo, el centro de analisis de Texas (Estados
Unidos) que incluye los laboratorios de San Marcos y
Austin, ha culminado sus planes de inversiones. Tras
la aprobacion por parte de la FDA, de la ultima fase
en enero 2012, las instalaciones permiten analizar
25.000 muestras al dia.

Finalmente, en 2011 se ha terminado la Ill fase de las
instalaciones productivas en Murcia, que permiten a
Grifols contar con una nueva planta de fabricacién
de soluciones parenterales en envase de plastico. Se
ha inaugurado en Barcelona (Espafa) la “Academia
Grifols”, centro de formacién avanzada sobre todos
los procesos relacionados con la elaboracién de
hemoderivados. Esta institucion sigue los estandares
de la "Academia de Plasmaféresis" inaugurada en
Estados Unidos en 2009.

En cuanto a las perspectivas de futuro, en el
encuentro anual con inversores y analistas celebrado
en Barcelona (Espafa) en el Ultimo trimestre de
2011, la sociedad anuncio y detallé el nuevo plan
de inversiones previsto hasta 2015, al que destinara
aproximadamente 964 millones de doélares (700
millones de euros). El 84% de los recursos seran
absorbidos por la Division Bioscience, en torno al 5%
se destinara a las divisiones Diagnostic y Hospital y
el resto a instalaciones corporativas.

Este nuevo plan de inversiones tiene como
objetivo seguir ampliando de forma progresiva
las capacidades productivas de Grifols en Espafia
y Estados Unidos, asi como continuar con una
politica de deteccion y gestion anticipada de
futuras necesidades productivas del grupo para
dar respuesta a las expectativas de crecimiento del
mercado. En este sentido, se prevén ampliar de
forma correlacionada las instalaciones destinadas
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tanto al fraccionamiento de plasma como aquellas
en las que se purifican las distintas proteinas que
dan lugar a los hemoderivados. Ademas, parte
de las inversiones iran dirigidas a la ampliacion y
reubicaciéon de centros de donacion de plasmay a
la mejora de los centros logisticos.

Para el ano 2016, Grifols prevé que su capacidad de
fraccionamiento de plasma se sittie por encima de
los 12 millones de litros/afio. Ademas, prevé doblar
practicamente la capacidad actual de purificacion
de IVIG, hemoderivado que Grifols comercializa
bajo las marcas Flebogamma®, Flebogamma DIF® y
Gamunex®. El plan de inversiones también contempla
ampliaciones en las instalaciones destinadas a la
purificacién de la albumina, el FVIII, plasmina y otros
hemoderivados.

La puesta en marcha de este plan de inversiones
permitird ahorros superiores a 280 millones de
dolares hasta 2015 en comparacién con los planes
gue contemplaban ambas empresas por separado.

Academia Grifols en Barcelona (Espana)
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INCREMENTO DE RECURSOS
DESTINADOS A I+D

En 2011, incluyendo siete meses de actividad
conjunta, Grifols ha invertido 89,4 millones de euros
en [+D que frente a los 40,7 millones de euros de
2010, representa un crecimiento de mas del 119%.
Asi, el gasto en 1+D se ha situado en el 5,0% sobre
ventas. En términos pro-forma’, las inversiones en
[+D superarian los 118 millones de euros, si bien el
ratio se mantiene en torno al 5% sobre ingresos
pro-forma’.

Ademas, la compra de Talecris ha permitido al grupo
complementar la importante cartera de proyectos
de |+D con los que contaba, asi como asegurar una
actividad investigadora de excelencia a largo plazo.

La nueva Grifols cuenta con un gran numero de
patentes y proyectos de investigacion en curso, de
los que mas de una decena han pasado la fase de
desarrollo preclinico. Entre ellos, destaca el ensayo
clinico para la utilizacién de la plasmina (nuevo
hemoderivado) en casos de oclusién arterial periférica
aguda, los estudios que podrian avalar nuevas
indicaciones para la utilizacién de la Antitrombina
en cirugia coronaria (by-pass cardiopulmonar)
y quemaduras severas, o los estudios en curso
para la utilizacion de Fibrin Glue en diversos tipos
de cirugfas. Este producto derivado del plasma
representaba el 3% de las ventas totales de
hemoderivados a nivel mundial en 2010.
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Continta también el nuevo estudio médico
iniciado en 2011 para un posible tratamiento de la
enfermedad de Alzheimer mediante la combinacion
de plasmaféresis terapéutica con la administracion
de albumina e IVIG. Se esta llevando a cabo sobre
300 pacientes, siendo una continuacién del que se
realizd con otros 42 pacientes en colaboracién con
dos hospitales de Espafia y dos de Estados Unidos,
cuyos resultados preliminares ya se han publicado.

En 2011 también es relevante la adhesiéon de Grifols
a la Alianza por la Investigacion y la Innovacién en la
Salud (ALINNSA), que lideraba el entonces Ministerio
de Ciencia e Innovacion a través del Instituto de
Salud Carlos I, cuyo objetivo es impulsar la [+D+i
espafiola mediante la definiciéon de una estrategia
nacional en materia de investigaciéon e innovacién
biomédica. Ademas, se mantienen las colaboraciones
externas entre investigadores de Grifols y expertos
en diferentes areas médicas con el fin de contribuir
a la identificacion y validacion de nuevos objetivos.
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Finalmente, en el ano 2011 Grifols ha anunciado
gue potenciara su presencia investigadora en otros
campos con proyeccion de futuro, como el de la
medicina regenerativa, a través de la creacion de
empresas participadas por Gri-Cel, empresa del
grupo centrada en estas actividades. También
mediante acuerdos para la explotacion de patentes
de terceros, como el suscrito con la Universitat
Autonoma de Barcelona y el Institut Germans Tries
i Pujol. Este acuerdo en el ambito de la terapia génica
(terapia consistente en la introducciéon de una copia
de un gen funcional en células de pacientes que
carecen de este gen o lo tienen defectuoso) permitira
a Grifols desarrollar un nuevo método especifico
de terapia génica, versatil y seguro. En este sentido
destacan los laboratorios disefiados y construidos
por Grifols Engineering para Nanotherapix, empresa
participada en un 51% por el grupo y dedicada a
la investigacion de terapias genéticas basadas en el
uso autélogo de células.
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4. EVOLUCION POR AREAS
DE NEGOCIO: ANALISIS DE
LAS DIVISIONES

Como ya se ha comentado, la compra de Talecris
en 2011 ha modificado sustancialmente el peso de
cada una de las areas de negocio sobre los ingresos
totales de Grifols.

DIVISION BIOSCIENCE: 88,3%
DE LOS INGRESOS PRO-FORMA!

En términos pro-forma’, las ventas de la Division
Bioscience crecieron en 2011 un 3,1% (6,4% a tipo
constante) hasta 2.031,3 millones de euros, que
representa algo mas del 88% de la facturacion total.
Por su parte, los datos reportados? que incluyen siete
meses de actividad conjunta, muestran como los
ingresos crecieron un 98% y ascendieron a 1.531,2
millones de euros, representando el 85,3% de la
facturacion de Grifols en 2011, frente al 78,1% que
supuso en 2010.

La mayor parte de la ventas se produjeron en
los mercados internacionales, principalmente en
Estados Unidos donde, tras la reciente adquisicion,
el grupo ha ganado cuota y el crecimiento en
ventas de hemoderivados ha sido superior al 7.7%
a tipo constante (3.1% nominal) en términos pro-
forma'. Resulta relevante la agilidad con la que se
ha llevado a cabo la reorganizacién de la fuerza
de ventas en este mercado a través de unidades
comerciales mixtas (integran marketing y ventas) y
especificas para cada linea de producto: inmunologia,
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pulmonologia y factores de coagulacién (factor VIII,
factor IX, antitrombina) que esta permitiendo un
rapido re-posicionamiento en Estados Unidos y
Canada como compania lider en el sector, tanto
entre profesionales del &mbito médico-hospitalario
como entre asociaciones de pacientes y centrales de
compras de medicamentos (GPOs).

También son importantes los aumentos registrados
en areas como Latinoamérica, con el inicio de la
comercializacion de hemoderivados en paises como
Colombia, asi como en China y sudeste asiatico.
Desde esta perspectiva, se constata como la
diversificacion geografica permite a Grifols minimizar
los posibles efectos de las medidas de austeridad
y recorte sanitario puestas en marcha en algunos
pafses como Espafa. Asi, frente a la coyuntura
actual, el sector de las proteinas derivadas del plasma
mantiene su perfil de crecimiento y Grifols, tercera
compafia del mundo por capacidad productiva,
continta con una senda de evolucion alcista gracias
al aumento del volumen de ventas en un entorno
negativo de precios y del tipo de cambio euro-dolar.

En 2011 destaca la ampliacion de la cartera de
referencias comerciales de Grifols tras incorporar
las de Talecris. Esta diversificacion de referencias
comerciales, conjuntamente con la geogréfica,
permite al grupo adecuarse a las demandas de
pacientes y profesionales médico-sanitarios con
necesidades y preferencias diversas, aportando valor
afadido.

Por productos, la positiva evolucion en volumen
de las ventas de todos los hemoderivados que
comercializa el grupo ha sido la constante. Las de
inmunoglobulina intravenosa (IVIG) aumentaron en
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volumen (datos pro-forma') un 11% en el gjercicio y
cabe sefalar el lanzamiento de la IVIG Flebogamma
Dif® 10% en Europa, que se completara con la
introduccién en Espafa y permitira dar por finalizado
el proceso de introduccién en el mercado de esta
nueva generacion de inmunoglobulina intravenosa
disponible en dos concentraciones para atender
mejor las necesidades de los pacientes (5% y 10%).
Las de alpha1-antitripsina, hemoderivado que cobra
protagonismo en el mix de ventas de Grifols tras
la reciente adquisicion, crecieron en volumen pro-
forma' cerca de un 6%, buscando una penetracion
comercial progresiva de este hemoderivado
(Prolastina®) en mercados europeos. Por su parte, las
ventas de otras proteinas plasmaticas mantienen una
tendencia estable, si bien destacan las recuperaciones
en el segundo semestre del afo de las de albumina.

En lo que a materia prima se refiere, en 2011 Grifols
se ha convertido en la primera empresa del mundo
en capacidad de obtencion de plasma. Actualmente
cuenta con 147 centros de donacién en Estados
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Unidos, que le permiten obtener mas de 6,5
millones de litros de plasma al afio, maximizando
y asegurando el autoabastecimiento de la materia
prima necesaria para producir farmacos bioldgicos
derivados del plasma. En 2011 obtuvo en total 5,8
millones de litros en plasma de sus centros.

Ademas, tras la compra de Talecris en junio de 2011,
se ha llevado a cabo un proceso de reorganizacion
de centros para la obtencién de materia prima,
implantando una nueva estructura operativa que,
a medio plazo, se traducira en una mejora de costes.

Finalmente, cabe destacar como la capacidad
productiva de Grifols se ha visto aumentada tras la
reciente adquisicion. A cierre del ejercicio 2011, la
compafia dispone de tres plantas situadas en Estados
Unidos (Los Angeles y Clayton) y en Espafa (Parets
del Vallés), que le permitirian fraccionar un maximo
de 8,5 millones de litros de plasma/afo.
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DIVISION DIAGNOSTIC: 5,1% DE
LAS VENTAS'

Las ventas de la Division Diagnostic se situaron
en 117,4 millones de euros en 2011, mostrando
un crecimiento del 7,6% en relacion con 2010,
generando el 5,1% de los ingresos en términos pro-
forma’. Este porcentaje se situd en el 6,5% conforme
a los estados financieros reportados?.

El marcado caracter internacional de esta area de
negocio esta permitiendo garantizar su crecimiento
organico ya que, actualmente, mas del 70% de las
ventas se producen fuera de Espafia. Por este motivo,
y en lo que a reorganizacion interna y optimizacion
de la gestion se refiere, en 2011 Grifols reagrupé
sus lineas de Inmunohematologia y Banco de Sangre
en la denominada area de Medicina Transfusional.
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Por su parte, a nivel comercial, destaca el
mantenimiento de las exportaciones de
instrumentacion a Estados Unidos, Europa y China
y la apertura de nuevos mercados para las tarjetas
de inmunohematologfa, tales como Arabia Saudi,
Egipto y Suiza. Entre ellas, es relevante la distribucion
del aparato automatico de nueva generacion para el
procesado de tarjetas de tipaje sanguineo (Erytra®),
del que se han fabricado 50 unidades en 2011,
en Europa, México, Brasil, Japon y Australia y la
consolidacion de las ventas del coagulémetro Q®
en mercados emergentes como Brasil y Turquia.
Ademas, un nuevo contrato con un nuevo
distribuidor en Brasil para bolsas de extraccion y
fraccionamiento de sangre permitird incrementar
de forma notable las ventas en este pais a partir
de 2012.

En cuanto a lanzamientos, destacan los de las nuevas
versiones de software para el coagulémetro Q®.
Ademas, se continta con el desarrollo de un nuevo
coagulémetro de mayor capacidad de proceso,
con el objetivo de ofrecer una gama completa de
instrumentacion de Hemostasia. También se ha
continuado en 2011 con el desarrollo de un nuevo
autoanalizador para técnicas ELISA en microplaca
para sustituir al actual Triturus®, del que ya se han
vendido mas de 1.000 unidades en el mundo.
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En el area de reactivos, concretamente para
Inmunohematologia, en 2011 se han lanzado nuevas
tarjetas de reactivos y anticuerpos especificamente
desarrollados para el mercado americano, area
geogréfica en la que, tras la reciente adquisicion,
la division prevé incrementar progresivamente su
presencia con la incorporacion de nuevos productos.
Por su parte, en Hemostasia se ha continuado con la
renovacion de la linea de reactivos iniciada en 2010.
También ha finalizado el proceso de adaptacion al
coagulometro Q® de un kit para determinacion de
proteina S coagulativa, cuya comercializacion esta
prevista para 2012, y se ha terminado de disefiar un
nuevo kit cromogénico de desarrollo propio para la
proteina C, cuya validacion y distribucion también
esta prevista para el proximo ejercicio.

En lo que a otras formulas de crecimiento se
refiere, destaca el acuerdo de colaboracién suscrito
con la division de diagndéstico de Novartis para la
comercializacién en Estados Unidos de algunos
de los principales productos de diagnoéstico para
inmunohematologia de Grifols. Entre ellos, reactivos,
instrumentacién automatica para el estudio del
grupaje sanguineo serolégico desarrollados por
Grifols y los test BLOODchip® de la biotecnologia
espafiola Progenika Biopharma, que Grifols ya
distribuye.
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También el acuerdo alcanzado con la compafia
japonesa Kainos, que distribuira los sistemas de
diagnostico transfusional de Grifols en Japon.
Concretamente, comercializara la instrumentacion
WaDiana® y Erytra® para el procesado automatico de
las tarjetas de tipaje sanguineo DG Gel® utilizando
tecnologia de aglutinacion en gel, ademas de otros
reactivos asociados que reforzaran la actividad de
Kainos en el campo de la medicina transfusional.
Este acuedo permite potenciar la division Diagnostic
en el mercado japonés.

En 2012 Grifols mantendrd su estrategia de
comercializacién de productos de terceros y se
prevé que el crecimiento se vea favorecido con las
distribuciones en exclusiva de diversos productos.

Por su parte, el crecimiento via adquisiciones se ha
materializado con la compra por parte de Grifols del
51% de la sociedad australiano-suiza Lateral-Medion
por 9,5 millones de euros.
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DIVISION HOSPITAL: 4,1% DE
LA FACTURACION'

La Division Hospital ha mantenido su nivel de
actividad, si bien la compra de Talecris ha supuesto
que, en términos relativos, reduzca su peso hasta
aproximadamente el 4,1% de los ingresos pro-forma'’
y del 5,3% de los ingresos totales reportados?. En
términos globales, las ventas aumentaron un 6,5%
y alcanzaron 95,4 millones de euros.

Esta division concentra la mayor parte de sus ventas
en el mercado espanol, si bien en los Ultimos anos
Grifols ha comenzado a implementar una estrategia
de internacionalizacion con el objetivo de diversificar
también las ventas de esta area de negocio. En este
sentido, la reciente adquisicién permitira la progresiva
introduccion de productos y servicios también en el
mercado norteamericano en el que han comenzado
a desarrollarse algunos proyectos en el area de
Logistica Hospitalaria relacionados con las Salas
Limpias Misterium® y el sistema Gri-fill®. Si bien,
actualmente, la fabricacién a terceros se consolida
como el principal motor de la internacionalizacién
de la division con un aumento de la actividad
exportadora superior al 20%. Asi, a lo largo del
gjercicio, se han firmado diversos contratos para
nuevos clientes, para los que desde enero de 2012
se ha iniciado la fabricacion.

Por lo tanto, al igual que en el resto de divisiones,
la estrategia del grupo es minimizar los posibles
impactos de los recortes sanitarios que se estan
produciendo, en especial los que afectan a Espana,
cuyos mayores efectos se han experimentado en esta
division. De hecho, el area de Logistica Hospitalaria
ha vuelto a acusar, también en 2011, el descenso de
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las inversiones en los hospitales, si bien en términos
generales las ventas de esta linea de negocio han
sido crecientes. Destaca la puesta en marcha de 10
nuevos proyectos de Salas Limpias Misterium® (9 en
Espafiay 1 en Portugal) y el desarrollo de Stockey®,
un nuevo sistema automatizado para optimizar la
gestién de reposiciones de material sanitario en
hospitales.

Ademas, en el area de Logistica Hospitalaria y
dentro del acuerdo de distribucién en exclusiva
para Espafa suscrito con Health Robotics, destaca
la finalizacion del proceso de automatizacion del
servicio de farmacia del Hospital Universitario Vall
d'Hebron de Barcelona, con la incorporacién vy
puesta en marcha de un robot I.V. Station. Con este
proyecto, Grifols refuerza la posicion de liderazgo
como proveedor de servicios de automatizacién que,
entre las principales ventajas que aportan, figuran la
minimizacion del riesgo de errores en la medicacion
y evitar cualquier posible contaminacion cruzada
entre los distintos tipos de medicamentos, asi como
de posibles infecciones intrahospitalarias.

Por su parte, el resto de areas de la division han
experimentado crecimientos, incluyendo la de
Terapias Intravenosas, que, a pesar de verse
especialmente afectada por los recortes recogidos
en el Real Decreto Ley de septiembre de 2011, ha
aumentado su facturacién en mas del 6% y Material
Médico, con un crecimiento cercano al 8%.

En el drea de Fluidoterapia se ha obtenido la
aprobacion de tres dispositivos para la preparacion
de mezclas hospitalarias estériles y se han mantenido
las investigaciones dirigidas a la fabricacién de
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soluciones prediluidas de potasio “Listas para Usar”
en envases de polipropileno. También destaca la
finalizacion del desarrollo de dos formulaciones de un
farmaco para el tratamiento de enfermedades 6seas,
incluyendo la presentacion de los correspondientes
informes de registros en territorios EMA, FDA,
Australia y Canada.

En Nutricién Clinica es relevante el lanzamiento
de una solucién parenteral de aminoacidos
hipernitrogenada al 12,6% de concentracion y
el desarrollo de dos nuevas dietas enterales, una
hiperprotéica y otra diabética.

Finalmente, cabe mencionar como el impulso
internacional y la estrategia de diversificacion
geogréafica de la Division Hospital, anteriormente
comentada, también esta siendo potenciada
mediante acuerdos. Entre ellos, el suscrito en 2011
con CareFusion, compafifa global lider de tecnologia
médica, para que distribuya el sistema BlisPack,
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disenado y fabricado por Grifols para automatizar
el corte de blister y la identificacion electrénica de
medicamentos de uso hospitalario, en diversos paises
de Europa, Oriente Medio, Africa y Asia.

DIVISION RAW MATERIALS &
OTHERS

Por ultimo, la facturacion de la Division Raw
Materials & Others se ha situado en 51,7 millones
de euros. El incremento experimentado se explica
por la asignacién a esta division de los ingresos
derivados de los acuerdos con Kedrion consecuencia
de la compra de Talecris, los ingresos por royalties
previamente incluidos en Bioscience y reclasificados
a esta division y otras areas de actividad, como la
de Grifols Engineering, que siguen potenciandose.

Grifols Engineering generara un importante ahorro
de costes al permitir el desarrollo interno de diversos
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proyectos, relacionados con la actualizaciény la
mejora de las instalaciones adquiridas a Talecris.

Ademds continua su posicionamiento como referente
en el desarrollo y construccién de instalaciones
biofarmacéuticas para terceros. En este sentido
destaca la finalizacion dentro del plazo previsto
del proyecto llave en mano para Bial Industria
Farmacéutica en Bilbao. La planta ocupa 4.600 m?
y Grifols se encargd de todo el proyecto, incluyendo
el proceso de validacion que concluyd con éxito tras
la inspeccion de la AEMPS.
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5. OTROS INDICADORES DE
GESTION

HECHOS CORPORATIVOS
SIGNIFICATIVOS

En 2011, Grifols ha llevado a cabo diversas
reorganizaciones en su estructura corporativa
encaminadas a implementar y mejorar su gestion.
Entre ellas, destaca la reorganizaciéon de su Comité
de Auditorfa y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones. En este sentido, los consejeros Luis
Isasi, Steven F. Mayer y W. Brett Ingersoll integran
el Comité de Auditoria, en el que actla como
Secretario Tomds Daga, mientras que la Comisién
de Nombramientos y Retribuciones pasa a estar
integrada por Edgar D. Jannotta, Victor Grifols y
Anna Veiga como consejeros y por Raimon Grifols
como Secretario.

Asimismo, desde un punto de vista corporativo,
también destaca en el ejercicio la inauguracion oficial
de la nueva sede de Grifols en Espafna en el mes de
junio. Situada en Sant Cugat del Valles (Barcelona-
Espafia), la nueva sede corporativa fue inaugurada
en un acto presidido por Miguel Sebastian, Ministro
de Industria, Turismo y Comercio. Esta inauguracion
coincidié con el 70 aniversario del grupo y en su
construccion se han tenido en cuenta criterios
ambientales en iluminacién, climatizacion y uso del
agua.

INFORME
SEGUNDO SEMESTRE EEEE
2011

En noviembre de 2011 Grifols entra a formar parte
del indice Biotecnoldgico del NASDAQ con los ADS
de las acciones B.

Con posterioridad al cierre del 2011, Grifols ha
cerrado con éxito las negociaciones para modificar
las condiciones de la deuda financiera asegurada
senior.

RECONOCIMIENTOS A LA
GESTION DE GRIFOLS:

e El premio Global Business Leader Award 2011,
otorgado por la Camara de Comercio de Estados
Unidos en Espana (AMCHAM) a Victor Grifols en
reconocimiento a la internacionalizacion de la
compahnia.

e Premio de la Cdmara de Comercio de Espafa
en Estados Unidos a Victor Grifols como Lider
empresarial del afio 2011 por la gestién realizada a
lo largo de su trayectoria profesional.
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e Premio Carles Ferrer Salat (promovido por
Fomento del Trabajo Nacional, representante de
la Confederacién Espafiola de Organizaciones
Empresariales -CEQOE- en Catalufia), en la categoria
de internacionalizacion.

e Premio del diario El Economista a la Mejor
Operacion Empresarial del Afo por la compra de
Talecris.

e Premio del Instituto de Estudios Financieros a la
Excelencia Financiera en Comunicacion Corporativa.

e Premio del Circulo de Empresarios y la escuela
de negocios Wharton de la Universidad de
Pensilvania en reconocimiento a la trayectoria de
internacionalizacion de Grifols en los ultimos afios.
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GESTION MEDIOAMBIENTAL

En materia de medio ambiente, en 2011 cabe
destacar la finalizacion en el primer semestre del
afo del “Programa de Objetivos Ambientales 2008-
2010", cuyo grado de cumplimiento global se ha
situado por encima del 85% y el inicio de una nueva
iniciativa: el “Programa Ambiental 2011-2013"
que, ademas, se ha actualizado para incorporar las
actividades productivas de Talecris a las de Grifols,
tras la adquisicion realizada en el mes de junio.
La incorporacion supondra doblar, en términos
absolutos, los indicadores ambientales que se
reportaran, si bien Grifols prevé que la consecucion
de sinergias productivas también se traducira en una
optimizacién de la gestion de residuos, algunos de
los cuales podrian reducirse o valorizarse por encima
de las previsiones iniciales. Ademas, la unificacion de
procesos también permitira homogeneizar medidas
de ecoeficiencia en nuevos proyectos y de buenas
practicas ambientales en las instalaciones.

A lo largo del ejercicio resulta relevante también
la consecucion de algunas de las actuaciones
previstas, centradas principalmente en el disefio e
implantacion de procesos productivos ecoeficientes
y en la optimizacion de instalaciones auxiliares. Entre
ellas, caben destacar:

INFORME
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e Las realizadas para la Divisiéon Hospital en la
planta de Murcia, que incluyen la sustitucion de la
fabricacion de bolsas para soluciones de PVC por
PP la instalacion de un destilador de alta eficiencia,
la instalacion de dos autoclaves de esterilizacion
por mezcla de vapor y aire en lugar de agua
sobrecalentada, la implantacion de sistemas de
limpieza “Clean In Place” o la construcciéon de una
caldera de alta eficiencia con recuperador de calor,
entre otros.

e Las llevadas a cabo en la Division Bioscience en la
nueva planta de fabricacion de Fibrin Glue y en la
ampliacién de las instalaciones de fraccionamiento,
ambas en Parets del Vallés (Barcelona, Espafa).
En ellas destaca la instalacion de equipos de alta
eficiencia (nuevos liofilizadores o climatizadores),
asi como los sistemas de limpieza CIP para reactores
y mangueras que permiten una reduccién en el
consumo de agua y energia.

La implementacion de iniciativas como las anteriores
permitird generar un ahorro en el consumo anual
de energia eléctrica de 1.700 MWh/afo y de gas
natural de 5.000 MWh/afo.

También se incorporan los objetivos de mejora
medioambiental definidos para las instalaciones de
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Carolina del Norte (Estados Unidos), entre los que
caben destacar la disminucién anual del consumo de
agua en cerca 100.000 m3, la reduccién del consumo
eléctrico en 2.800 MWh anuales y la implantacion
de medidas de ecoeficiencia en el nuevo edificio de
fraccionamiento.

Finalmente, en el segundo semestre del afio se
ha iniciado la construccion de la nueva planta de
fraccionamiento en las instalaciones de Parets del
Vallés (Barcelona), cuyo disefio e implementacion de
procesos minimizaran su impacto medioambiental.
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COMPROMISOS EN RECURSOS
HUMANOS

En diciembre de 2011 la plantilla media acumulada
de Grifols ascendi6¢ a 11.230 profesionales, que
supone un aumento del 88% con respecto al cierre
del afio 2010 por la adquisicion de Talecris. La
plantilla fuera de Espafia ha aumentado en casi un
150% y un 79% de los empleados de Grifols han
desarrollado su actividad fuera de Espana. El detalle
de la evolucién de la plantilla media es el siguiente:
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Hoy en dia, Grifols se ha convertido en una compania
de referencia en la que trabajar que brinda igualdad
de oportunidades para hombres y mujeres. Asi, la
antigliedad media se sitla por encima de 6 afnos, la
distribucion por género es equitativa (46% hombres
y 54% muijeres) y la edad media de los profesionales
Se acerca a 38 anos.

En materia de seguridad y salud laboral, uno
de los principales compromiso empresariales
de Grifols, destaca el desarrollo de diversas
iniciativas encaminadas a alcanzar la excelencia
y a ser referentes dentro del sector quimico. Para

ESPANA [eReiclo)
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ello, se han revisado, controlado y mejorado las
condiciones de seguridad y salud en los centros,
secciones, puestos, equipos y tareas desempefiadas
por los trabajadores de Grifols, asi como por los
colaboradores externos que desarrollan trabajos en
las instalaciones del grupo. Entre ellos, destacan los
siguientes proyectos:

e Normalizacion del sistema de gestion de seguridad
y salud laboral a nivel internacional, cuyo objetivo
es identificar el estado de la gestién de seguridad y
salud en las filiales internacionales, la actualizacion
(en su caso) de la documentaciéon existente en cada
una de ellas y la normalizacion y establecimiento
de un sistema adaptado a cada filial, coherente
con el corporativamente implantado y certificado
en Espafa. El proyecto se inicio en 2010y en la
actualidad, estd implantado en las filiales de Chile,
Brasil, México, Argentina, U.K., Republica Checa,
Francia y durante 2012 se desarrollara en Italia y
Alemania.

e Estudios psicosociales y planes de accion en las
empresas del grupo: Realizados durante 2010 y
2011, los objetivos de esta evaluacion de riesgos
es detectar cémo perciben los trabajadores sus
condiciones de trabajo y el efecto de éstas sobre su
bienestar personal, emocional y su salud.
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En materia de formacién, Grifols ha seguido
trabajando intensamente sobre aspectos de
desarrollo y formacion del equipo humano. En 2011
destaca la puesta en marcha de la Academia Grifols,
cuya mision es ser el catalizador del desarrollo y
la excelencia profesional del conjunto de personas
gue conforman Grifols a nivel mundial; siendo un
instrumento activo de expansién y consolidacion

continua del “Espiritu Grifols” como forma de
entender y actuar en el negocio. Ademas, se
constituye como un centro de excelencia para el
desarrollo técnico, cientifico y de gestion de las
personas que componen Grifols.

Entre las actividades de formacién y desarrollo
realizadas en el 2011, cabe destacar el refuerzo de
dos éareas clave: la formacion continua en todos los

ALGUNOS INDICADORES CLAVE DE FORMACION*:

N° CURSOS 26.611
HORAS TOTALES 260.791
HORAS / EMPLEADO - PLANTILLA MEDIA 30
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aspectos relacionados con la calidad y seguridad de
los hemoderivados y sus procesos y el desarrollo de
programas de liderazgo y habilidades personales que
permiten reforzar la cohesion de equipos.

Ademas, es importante el trabajo realizado para dar
soporte al proceso de integracién y consolidacion
de la organizacién durante 2011, tras la compra
de Talecris. Desde el punto de vista cuantitativo,
cabe destacar el incremento en todos los indicadores
basicos: Numero de horas de formacién por
empleado en base a la plantilla media (aumenta
en 2 horas con respecto a 2010 hasta 30 horas/
empleado), horas totales, numero de cursos y
numero de participantes.

* Las cifras incorporan datos del nuevo grupo a partir de la fecha de adquisicion. Ciertas filiales para las que no se disponian de datos consolidados han sido excluidas.
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS REPORTADA?

MILES DE EUROS

2011

2010

% Var.

TOTAL INGRESOS NETOS 1.795.613 990.730 81,2
COSTE DE VENTAS (968.133) (529.400) 82,9
MARGEN BRUTO 827.480 461.330 79,4
% SOBRE VENTAS 46, 1% 46,6 %

INVESTIGACION Y DESARROLLO (89.360) (40.656) 1719,8
GASTOS GENERALES Y ADMIN. (459.259) (210.991) 117,7
GASTOS OPERATIVOS (548.619) (251.647) 17718,0
BENEFICIO OPERATIVO 278.861 209.683 33,0
% SOBRE VENTAS 15,5% 21,2%

RESULTADO FINANCERO (197.774) (51.020) 287,6
RESULTADO DE INVERSIONES, METODO DE PARTICIPACION (1.064) (879) 21,0
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 80.023 157.784 -49,3
% SOBRE VENTAS 4,5% 15,9%

PROVISION IMPUESTOS (29.795) (42.517) -29,9
BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO 50.228 115.267 -56,4
BENEFICIO NETO DEL GRUPO 50.307 115.513 -56,4
% SOBRE VENTAS 2,8% 11,7%

BENEFICIO ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES NO DOMINANTES (79) (246) -67,9
EBITDA 369.501 255.459 44,6
% SOBRE VENTAS 20,6 % 25,8%

EBITDA AJUSTADO? 472.810 272.458 73,5
% SOBRE VENTAS 26,3% 27,5%
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS PROFORMA!

MILES DE EUROS

2011

2010

% Var.

TOTAL INGRESOS NETOS 2.302.654 2.200.804 4,6
COSTE DE VENTAS (1.206.630) ( (1.143.617) 55
MARGEN BRUTO 1.096.024 1.057.187 3,7
% SOBRE VENTAS 47,6 % 48,0 %

INVESTIGACION Y DESARROLLO (118.159) (106.446) 11,0
GASTOS GENERALES Y ADMIN. (585.277) (487.176) 20,1
GASTOS OPERATIVOS (703.436) (593.622) 18,5
BENEFICIO OPERATIVO 392.588 463.565 -15,3
% SOBRE VENTAS 17,0% 21,1%

RESULTADO FINANCERO (209.641) (120.315) 74,2
RESULTADO DE INVERSIONES, METODO DE PARTICIPACION (833) (132) 531,17
BENEFICIO ANTES DE IMPUESTOS 182.114 343.118 -46,9
% SOBRE VENTAS 7,9% 15,6%

PROVISION IMPUESTOS (64.866) (102.282) -36,6
BENEFICIO NETO DEL EJERCICIO 117.248 240.836 -517,3
BENEFICIO NETO DEL GRUPO 117.327 241.081 -517,3
% SOBRE VENTAS 5,7% 7177,0%

BENEFICIO ATRIBUIBLE A PARTICIPACIONES NO DOMINANTES (79) (245) -67,8
EBITDA AJUSTADO?® 630.769 592.682 6,4
% SOBRE VENTAS 27,4% 26,9%
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FLUJO DE CAJAZz

MILES DE EUROS

2011

2010

BENEFICIO NETO 50.307 115.513
DEPRECIACION Y AMORTIZACION 90.639 45.776
DETERIORO DE ACTIVOS Y DOTACIONES NETAS DE PROVISIONES 23.806 913
OTROS AJUSTES AL RESULTADO 136.503 (64.967)
VARIACION EXISTENCIAS 6.909 (18.306)
VARIACION DEUDORES (60.716) (10.722)
VARIACION ACREEDORES (27.220) 36.045
VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE OPERATIVO (81.027) 7.017
FLUJO NETO EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 220.228 104.252
COMBINACIONES DE NEGOCIO E INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO (1.624.869) (1.474)
CAPEX (151.577) (92.254)
1+D/OTROS ACTIVO INTANGIBLES (8.322) (8.893)
OTROS FLUJOS DE CAJA 166.042 (1.435)
FLUJOS NETO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION (1.618.726) (104.056)
FREE CASH FLOW (1.398.498) 196
COBROS/PAGOS POR INSTRUMENTOS DE PATRIMONIO (2.830) (1.250)
ALTAS/CANCELACION DE PRESTAMOS/DEUDAS 1.762.550 (1.066)
DIVIDENDOS (0] (27.282)
OTROS FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION (284.748) 323
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION 1.474.972 (29.275)
TOTAL FLUJO DE CAJA 76.474 (29.079)
SALDO INICIAL CAJA 239.649 249.372
EFECTO DEL TIPO DE CAMBIO EN CAJA 24.463 19.356
SALDO FINAL CAJA 340.586 239.649
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BALANCE?

MILES DE EUROS 2011 2010

ACTIVO

ACTIVOS NO CORRIENTES 3.878.503 744.900
FONDO DE COMERCIO Y OTROS INTANGIBLES 2.903.408 267.747
ACTIVOS FIJOS 775.869 434.131
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 199.226 43.022

ACTIVOS CORRIENTES 1.929.215 1.144.082
EXISTENCIAS 1.030.341 527.865
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR 531.989 282.994
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES 16.904 12.946
OTROS ACTIVOS CORRIENTES 9.395 80.628
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES 340.586 239.649

TOTAL ACTIVOS 5.807.718 1.888.982

PASIVO

PATRIMONIO NETO 1.664.994 707.390
CAPITAL SUSCRITO 117.882 106.532
PRIMA DE EMISION 890.355 121.802
RESERVAS 568.274 403.604
ACCIONES PROPIAS (1.927) (1.927)
RESULTADO DEL EJERCICIO 50.307 115.513
OTRO RESULTADO GLOBAL 37.616 (52.484)
PARTICIPACIONES NO DOMINANTES 2.487 14.350

PASIVOS NO CORRIENTES 3.496.647 758.466
DEUDAS FINANCIERAS 2.945.788 675.859
OTROS PASIVOS NO CORRIENTES 550.859 82.607

PASIVOS CORRIENTES 646.077 423.126
DEUDAS FINANCIERAS 162.296 209.871
OTROS PASIVOS CORRIENTES 483.781 213.255

TOTAL PASIVO 5.807.718 1.888.982
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COTIZACION DIARIA DE LA ACCION ORDINARIA DE GRIFOLS VS IBEX 35

(BASE 100, DESDE 1 DE ENERO A 30 DE DICIEMBRE 2011)
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Dic

GRIFOLS 127,45

IBEX 86,89

1 Resultados anuales pro-forma’ no auditados preparados a partir de los estados consolidados de ambas compafiias que se facilitan a titulo orientativo.
2 Incluyendo los resultados de Talecris desde junio de 2011 (siete meses), primer mes de consolidacién.

3 Sin incluir los costes asociados a la compra de Talecris y no recurrentes.

4. La Ecuacion de Canje de Acciones difiri en funcion de la identidad del titular de acciones de Talecris en el momento del cierre de la Transaccion y
fue igual a 0,6485 con caracter general y 0,641, cuando el titular fue Talecris Holdings, LLC o un administrador y/o consejero de Talecris.
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